



Oktober - November 1993
AKP 3OO. PENGTJRUSAI\I KEWANGAN
Masa : [3 jaml
ARAHAN
Sila pstikan bahawa kertas peperiksaan ini mengandungi SEF[rLt H rnuka surat yang bercetak
sebelum anda mernutal€n peperiksaan ini.
Jawab SEIYIBILAN soalan. Iawab SEMUA soalan dari Bahagian A. Jawab EIVIPAT soalan
dari Bahagian B dan TIGA soalan dari Bahagian C.
BAHAGIAN A
Jawab SEb{UA soalan.
1. Pengurus BRD Motors sedang rnempertimbangkan empat peluang pelaburan yang

















Syarikat menjangkakan pendapatan bedumlah RM18 juta akan didapati untuk tempoh
tersebut. Pada tahun-tahun yang lalu, nisbah pembayaran dividennya ialah 50Vo tetapi
untuk tahun ini, pihak pengurus sedang memikir hendak mengubah dasar ini.
Kadar cukai syarikat ialah 40% dan struktur modalnya ialah 40% hutang dan 6O%
saham biasa. Dianggapkan bahawa strultur modal ini adalah optimal.
Harga jualan semasa saham biasa syarikat ialah RM60 dan kadar pulangan
dikehendakinyaialah l7%. tson yang baru boleh dijual pada nilai tara dengan kadar
kupon 7%. Kos pengapongan ke atas saham biasa barunya ialah RM7 sesyer.
Pertumbuhan pendapatan dan dividen dijangka mantap di rnasa akan datang. Pelabur








Aoakah kos modal (WACC) sekiranya perolehan tertafian digunalran? . ..
A'oititt kos modai sekiranya sahim-baru dikeluarkan. Apakah titik
pdrahan di mana kos rnodal ikan meningkat?
Apal€tt tahap belanjawan modal yang optimal? Projek rnanakah harus
diterima?
(b) Sekiranya syarikat membayar dividen berasaskan dasar lebihan,
(i) projek manakah harus diterima dan apakah belanjawan modal yang
optimal?
(ii) baeaimanakah belaniawan modal itu akan dibiayai dan berapakah




Apakah kadai pulangan dikehendaki setnasa ke atas ekuiti syafikat?
Apakah nilai firma sekiranya perubahan strukfur modal dibuat.
Andaikan bahawa dengan penukaran strukttrr modalnya, nilai firma menjadi
RM 204 juta. Apakaliharga baru sal'ramnya?
2.
[15 markah]
Jumlah nilai pasaran (V), Syarikat qBl-ialah BI{ 200 JIg ITg terdi4 elP4}^? juttlv"i ott". b'iasa Vand teA"tig Oip"4ualkan pada !,atg" nV.lO 
-sesfgr d11r FM 100-j-,I3
b,ffi 6gt0er"san tbetFetual)-pariai0n yairg.sekarang dijual pada nilai tara. UBI
menseluarkan siinui pendaiatannya sdbag-ai dividei" Kadar cukainya ialah 40%.
iilAp"t--s"uJtu* uu^nga din cukai (EPIT) iahh RM 30 ju-,a. Pihak pengurus ingin
rnenin'gkatkan jumtah hu6ng ke RM 140 juta dengan membu{pjnggilan k9 atas semua
U"n faina"ya ciur mengetuaitan bon baru-pada kidar kupon L2% dan menjualnya. pada
nitait"ti.'ienambahin pada keumpilan kewangan syaiikat akan meningkatkan kadar
pulangan dikehendaki ke atas ekuiti kepada 15%.
Gunakan formula Hamada, iurtaranya:
V:S*D






(d) Andaikan pula UBI tidak akan memanggil kernbali hut4lg sem:rsanya.*.Oq,V"k,
RM 100 i'uta. Kos untuk mendapat Rl,t +O juta modal tambahan kekal pada
12% ,5etelum cukai) dan tambaian beban hutang ini menambahkan kadar
puhnlan dikehendaki keatas hutangnya kepapq.tJ{. Apakah amaun dividen
yang drjangka dibayar sekiranya struktrir motlal diubatrkan begini.
[15 marlcah]
BAHAGIAN B
Jawab EMPAI soalan sahaja.
3" Syarikat WW merupakan sgbq?h kolglomerat besar yfng a\an rngmpeloJehi Syarikat
XY" Dengan perolehan ini, diramall[an bahawa untuk 2 tahun akan datang syarikat
akan rnenfatarni pertumbuhdn luar biqsa sebanyak 2O%, dan untuk 2 tahun berikutny.a
pertumbut'an aOaiatr pada kadar rc% dmt setenisnya perturnbuhanny-a akan_mantap pada
b% setahun. SekirJnya dividen terakhirnya Do = RM1 sesyer {-an $a!ar pulangan
dikehendaki ialah 8%, apakatr seharusnya harga pasaran satram syarikat ini?
[10 markahl





















Kadar pulangan pasaran iilah tSVo dan kadar faedah tanpa risiko ialah7%.
{b) Anda telah membayarkan RM1,135.90 uqq\ bon yang-akan matang di dalam masa 10
tahun. Bunqa dibivar setiap 6 bulan. Sekiranya anda memerlukan kadar pulangan
nominal sebinyak 8%, apakah kadar kupon ke arjs bon ini?
[10 markah]
5. Syarikat RST ingin membeli mesin pgmotong kayu.untuk menggantilqn-ry"fiq l"T|rYu
yans mempunyal nilai buku RM 3,000 dan Soleh dijual pada harga RM 1,500. Mesiq
lami disusirmiiaikan berdasarkan kaedah garis lurus-dan nilai sisaan pada akhir tahun 3
vang akan datans ialah kosong. Mesin 6aru akan dapat mengurangkan kos (sebelumiutii) dengan airaun sebanyik RM 7,000 setahun. Mesin baru ini mem-punyai usia
kegunaan ftahun akan dibeli pada kos RU tC,Oq dan dijangka boleh.dtjuaf gapa lqqu
RM 2,000 pada akhir tahun iiga. Kadar susutnilai tahunan mesin baru ialah:-q.?3.,
0:45, '0. tS 'Oan 0.0?. Sekiranfa kadar cukai syarikat ietah 4AVa dan kos modal ialah




6. Dua proiek. A dan B sedang dipertimbangkan untuk pelaburan. Kos setiap projek
ialah^RM 1'0,000 dan kos mlodai ialah l2-%. Berikut ialah aliran tunai bersih yang
dijangka daripada projek tersebut:
Projek B





Kirakan nilai kini bersih (NKB), kadar pulangan dalaman (IRR) dan kadar
pulangan dalaman diperbaiki (MIRR) untuk setiap projek.
Projek mana al<an dipilih sekirurya perkaitan antara projek adalah bebas?
Projek mana akan dipilih sekiranya perkaitan adalah saling exklusif?
[10 markah]

























saham BLaga {R!r1o n.tara}
Perolehan tertahan

















.fumlah aget RH3O, OOO
Penyata Pendapatan
Thtrun 













Polisi syarikat ialah membayarkan 4AVo dafipada pendapatan semasa dalam bentuk
dividen. Kadar pertumbuhan tahunan syarikat adalah 5To dan ianya dijangka akan
berterusan. Harga pa$aran semasa saham biasa NAMFAC ialah 10 kali ganda
pendapatan sesyer tahun 1989.
{a) Apakah kadarpulangan dikehendaki oleh pelabur?
(b) Sekiranya kadar pulangan yang dikehendaki oleh pelabur ialah l4Vo, apakah
harga pasaran yang akan membuatkan anda melabur-saham NAMFAC.
(c) Sekiranya dijangka kadar pertumbuhan pendapatan dan dividen masa
hadapannya akan meningkat ke 14% setahun-dan kadar pulangan dikehendaki
ialah-17V;, apakah hargalaru yang patut diberi pada satram inif
[10 markah]
BAHAGIAN C
Jawab TIGA soalan sahaja.
8.(a) 4p@fr yang dimaksudkan dengan konflik agensi? Bincangkan konflik agensi yang
timbul antara ahli pemegang saham dan kreditor.
O) Hanrskatr pengurus Syarikat dibenarkan memiliki pentusan saham yang besar di dalam
firma? Bincangkan kebaikan dan keburukannya.
9" Bincangkan rnaksud/perkaitan afltara frasa berikut:
(a) risiko sistematik; risiko tidak sistematik.
O) lini kecirian; garis pasaran sekuriti.
(c) sernpadan yang cekap (efficient frontier).
{d) keluk berkecuali.
10. Terangkan secara ringkas, teori-teori struktur modal yang beri'kut:
(a) Teori Modigliani-Miller tanpa cukai pendaparan.
(b) lbori Modigliani'Miller dengan cukai pendapatan.
(c) Model Miller.






I I. (a) Tbrangkan faktor-faktor yang rnempsngaruhi dasar dividen sesebuah syarikat.
O) Terangkan apa yang dirnaksudkan dengan Tbori Maklumat tidak Simetri.
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